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①从本质上说 ,委托人应为全体股东 ,但是当前国内上市公司大多一股独大 ,国有股份额占到了全部股本的 70%左右。在股东大会上 , 国
有股具有一锤定音的权力。因此国有股与中小股东的关系体现为一种“智猪博弈”(Boxed Pigs Game)。国有股是“大猪” ,必须对公司管理倾注
更大的心血 ,而小股东是“小猪” ,其最优战略是“跟大猪”。考虑到参与程度与决策作用 ,用政府代替委托人。



























1)参与人 i　(i=1 , 2),其中 i=1时代表委托
人(政府)① , i=2时代表代理人(董事长)②。
2)战略 Si　表示参与人 i 的选择 ,显然政府可
以决定是否建立激励机制 ,董事长可以决定是否认
真工作 ,因此 ,
S1=(S11 ,S 12)=(有激励机制 ,没有激励机制)
S2=(S21 ,S 22)=(不认真工作 ,认真工作)
































































无激励机制 R 3-α, α R4-α, α R 3-α, α R4-α, α
设 U 为董事长的效用函数 , Y 为现金收入 , P







其中收入 Y 与P 由政府决定 ,假设政府组建一
个由多个成员组成的评估团(Government Review
Group),来对董事长进行评估 ,并主要考察他的两个
指标:为公司创造的净利润 R 和努力程度W 。根据
























般时 ,评估值 β 与γ都会等于零 ,所以 ,代理人得到
一般程度的收入 α;当代理人工作努力而又能创造












































其中 ,R 1表示在有激励机制 、不认真工作时董事长
创造的净利润 , β1与 γ1 表示相同情况下的效用函
数特征值 。其余情况依此类推 。在该效用函数中显
然 R2 R4 , R1=R3 , β3=β4=γ3=γ4=0 。
4.博弈树与支付矩阵
显然 ,政府有一个信息集 ,两个行动 ,其行动空




S i ,得到四个纯战略 ,分别为:①
如有激励机制 ,董事长不认真工作;如没有激励机






























到 α的回报 ,但不管怎样 ,相应的政府的回报最多



























次 ,谋求 R 4-α的结果;要么事先许以优厚的条件 ,
在董事长创造了巨大利润后 ,修改政策 ,从而使自己











得 T 使得董事长的收益 T +α>α,因此 ,董事长会
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